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結びに代えて
以上において，Ｎ・グリーサーが1940年にロンドン大学に提出した修士
学位論文に依拠しながら，戦間期のロンドン証券市場における情報インフ
ラの実態を概観してきた。当時の証券取引に関わる`情報について，誰がど
のように収集し，いかなる伝達手段で投資家に伝播してきたかという問題
に対し，グリーサー論文はかなりの程度に解明していると評価しうる。た
だし，なお不十分な側面が残されていることは否めない。以下では，そう
した点についていくつか指摘を行うことにしよう。
まず第１に，そもそも「イギリスの投資家」とは何か，どのような社会
階層が証券投資家になっているのか，何も説明されていない。「イギリス
の投資家とその情報源」というタイトルにもかかわらず，情報源の話は詳
しいが，「イギリスの投資家」に関する説明がない。それは自明の存在で
あるとの前提の下に議論が行われている。確かに，著者自身「この研究の
タイトルは誤解を招くものである。筆者が思うに，その代わり『ロンドン
市場における情報』とした方がより適切である。なぜなら，ロンドン証券
取引所の利用者はイギリスの投資家のみに限らず，海外の投資家も含まれ
るからである(1)」と弁明しているが，それは態よく論点をすりかえている
に過ぎない。本論文には，海外の投資家はもとより，肝心のイギリスの投
資家についての記述がない。なるほど，本論文では，富裕な，』情報提供業
者に手数料を支払う余裕のある大口投資家とそうでない小口の大衆投資家
が存在していることを窺わせる記述が何ヶ所もある。しかし，拙著で述べ
たように(2)，そうした，いわば「投資家層分解」が生じるのは第１次大戦
後のことなのであるが，この新しい大衆投資家層の実態は，本論文をもっ
てしても不明確なのである。もっとも，グリーサーがロンドン証券市場の
実態を研究し始めた時点ですでに大衆投資家層は存在していたわけで，そ
の実態を明らかにせよ，という注文が無理といえば無理なのであるが。
戦間期ロンドン証券市場における情報インフラ（下）３５５
第２に，’情報伝達手段として，第１次大戦後は電話の普及が顕著であっ
たが，その利用に関する実態把握が不十分である。大戦直前の1912年にお
けるイギリス全国の電話加入者は70万人に過ぎなかった。それが，1922年
の初頭に100万人を突破し，1932年には200万人に達し，1939年には325万
人に及んでいた(3)。証券業者間での電話利用の普及や電話サービスの改良
が証券取引に与えた影響に関してはミキが著した「正史」に触れられてい
るが(4)，富裕な投資家が電話を利用して業者と接触したような話はグリー
サー論文には出てこない。しかし，そうしたことは1930年代末には十分あ
りえたと考えられる。グリーサーは，この修士論文の作成にあたって，ブ
ローカーや金融ジャーナリストに対して数多くのインタヴューを行ったと
しているが，電話利用の話は出なかったのであろうか。
第３に，第１次大戦を契機に，イギリスの証券市場では主要な取引対象
がそれまでの国内鉄道証券と海外証券からイギリス国債とイギリス国内商
工業証券へと変化したのであるが，そうした変化が金融関連`情報のあり方
にどのような影響を及ぼしたのか，あまり明確に論じられていない。そう
いう変化が生じたという意識がグリーサーになかったのかも知れないが，
金融ジャーナリズムの変容を取り扱っている以上，この大きな変化が基底
にあることが看取されうるはずだと思われるのだが。そうした意識がない
ためか地方証券業者との'情報のやり取りといった連繋が等閑視されてい
る。しかし，国内商工業証券が主だった取引対象となったため，ロンド
ン・ブローカーにとって地方業者との密接な関係の構築は死活問題となっ
ていたのである(5)。
以上のような不満は残るものの，いずれにせよ，戦間期のイギリス投資
家が証券取引に関する`情報をどのように入手していたかについて相当程度
に明らかにしたという点で，この論文は他に類をみないユニークな成果で
あり，修士論文とはいえ，非常に価値ある研究といえよう。「はじめに」
で述べたように，近年，ＩＴ革命と呼ばれるような'情報伝達手段の多様化
や'情報処理の仕方やスピードが格段に進歩しつつあり，それが経済社会に
３５６ 
いかなる影響を及ぼしつつあるかが強く意識されるようになってきたが，
そうした意識の下に，経済史を従来とは異なった視点で探求していくと，
非常に興味深い史実が明らかになると考えられる。そうした視点に立った
場合，グリーサー論文は改めて大きな意義をもちうることが理解されるで
あろう。
（１）Grieser,opcit.,ｐＬ 
（２）拙著ｉイギリスの産業発展と証券市場1211頁。（３）SPollard,ＴｈｃＬｚ)c/⑰ｗｅ"ｔｑ／ﾉﾉzcB冗旋ｈ勘o"o川I9Z4-Z98D,３rd・Edition,1983,ｐ９６.同書はまた，第１次大戦後に郵便制度も飛躍的な進歩
を遂げたことも指摘している。
（４）Ｒ・CMichie,Ｔ〃CLC"`o〃Ｓｍｃﾉｾ戯c"α昭巴;ＡＨｊＳ如正y,1999,ｐｐｌ７９－
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（５）前掲拙著，224頁を参照されたい。
